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Polémica. La bola de cristal, por Roberto Bouzas 


Enfoque. ¿Un nuevo modelo?, po» Nicolás Gadano 


El buen inversor. El dólar en su laberinto, por Claudio Zlotnik 


Según los anuncios, el Plan 
Jefas y Jefes de Hogar iba a 
reducir en 725.000 los 
hogares pobres y en 
300.000 los indigentes. Pero 
en diciembre se supo que la 
miseria había aumentado y 
sólo se había achicado un 
poco la distancia entre 
pobres y miserables. 


aspirina 


Mm La inflación devoró el valor de 
los 150 lecops del plan: apenas 
cubren el 38 por ciento de la 
canasta básica de alimentos. 


mM El ingreso promedio de los 
más pobres subió de 145 a 218 
pesos, pero la canasta trepó a 
408. 


m El subsidio alcanza para 
e medio kilo de pan, medio kilo 
lame geéilich gs eschi E de fideos y un sachet de leche 
meisten Ubrigen ld Ustrelan A PAS por día para cada familia. 
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EL CHISTE 


Moishe Goldstein, pequeño empresario argentino, esperaba 
en Ezeiza a un cliente del extranjero. De pronto ve que por 
Llegadas” entra Bill Gates, de visita en Buenos Aires. Pre- 
suroso, Moishe, burlando la custodia, se acerca y le dice: 
Mr. Gates, usted no me conoce, yo soy Moishe Goldstein, 
- pequeño empresario de este país, y estoy esperando a un 
¿ cliente muy importante a quien me gustaría impresionar. Le 
aseguro que él llegará antes de 5 minutos. Cuando llegue, 
. ¿a usted le molestaría mucho acercarse y saludarme por mi 
nombre? Usted sabe cómo son estas cosas, alguna vez 
también fue un pequeño empresario. 

- Quizá recordando sus propios inicios, Gates acepta. A los 5 
minutos llega el cliente y se pone a hablar con Moishe, en- 
tonces Gates se acerca y dice: 

¿Hola Moishe, cómo estás? 

Y Moishe: 

Disculpa Bill, pero ahora no te puedo atender, ¿no ves que 
> estoy con un cliente? 

- (Gracias Rudy) 


Plan aspirina 


POR FERNANDO KRAKOWIAK 


elo presentó como la solución 
para aliviar el hambre de los 
más necesitados. El presiden- 
te Eduardo Duhalde lo definió el día 
de su lanzamiento como “la puesta 
en práctica de la inclusión social” y 
un informe del Ministerio de Traba- 
jo de hace apenas tres meses llegó a 
pronosticar que el Plan Jefas y Jefes 
de Hogar “reduciría en 725 mil la 
cantidad de hogares indigentes y en 
330 mil la cantidad de hogares po- 
bres”. Sin embargo, las cifras divul- 
gadas por el Indec a fines de diciem- 
bre arrojaron un nuevo aumento en 
los índices de pobreza e indigencia, 
asestándole un duro golpe al opti- 
mismo oficial. Es que los 150 lecops 
que se otorgan mensualmente a más 
de dos millones de desempleados con 
hijos en edad escolar fueron pulveri- 
zados por la inflación y actualmente 
equivalen al 38 por ciento del valor 
de la canasta básica de alimentos que 
fija la línea de indigencia de los ho- 
gares. El subsidio alcanza para com- 
prar apenas un sachet de leche, un 
paquete de fideos de 500 gramos y 
medio kilo de pan por día. 
En el Gobierno reconocen que la 


Problemas: Los 150 
lecops que buscaban ayudar a 
los más pobres terminaron 
legitimando un piso salarial 
que sumergió en la miseria a 
nuevos trabajadores. 


ayuda es insuficiente, pero el Presu- 
puesto 2003 no contempla aumen- 
tos en el monto de los planes, pese a 
prever una inflación anual del 22 por 
ciento que seguirá erosionando.el es- 
caso poder adquisitivo del subsidio. 
A. nueve meses de haberse imple- 
mentado, el plan sirvió para acortar 
la brecha entre los recursos que dis- 
ponen los hogares más pobres y la lí- 
nea de indigencia: el ingreso prome- 
dio se elevó de 145 a 218 pesos. Pe- 
ro ese logro no sirvió de mucho por- 
que la canasta alimentaria que garan- 


tiza los nutrientes indispensables pa- 
ra sobrevivir cuesta 408 pesos y lle- 
gado el caso da lo mismo morir su- 
mergido a diezo a cien metros de pro- 
fundidad. 

En el Gobierno se defienden afir- 
mando que el Plan Jefas y Jefes es el 
programa asistencialista que más re- 
cursos destinó a los desocupados des- 
de que la falta de empleo comenzó a 
ser un problema a comienzos de los 
90. Durante el gobierno de Carlos 
Menem se creó el Plan Trabajar pa- 
ra asistir a los excluidos, pero no era 
un derecho al que todos podían ac- 
ceder. Existía una partida presupues- 
taria acotada que dio lugar a prácti- 
cas clientelares al momento del repar- 
to. El uso político de los planes que- 
dó en evidencia en los meses previos 
alas elecciones de 1997y 1999, cuan- 
do se otorgó la mayor cantidad de 
subsidios. Cerca de 300 mil planes 
fueron distribuidos en su mayoría por 
los punteros políticos barriales del 
Partido Justicialista. 

Durantelos primeros meses del go- 
bierno de la Alianza hubo varios in- 
tentos para impulsar un beneficio si- 
milar al actual, que abarcaría a 480 
mil jefes de hogar para sacarlos de la 
indigencia. El plan seanunció tres ve- 
ces, pero nunca se concretó. La resis- 
tencia del Ministerio de Economía 
pudo más quelos argumentos a favor 
que se esgrimieron desde la Secreta- 
ría de Empleo. Hubo que esperar a 
los saqueos a los supermercados y el 
aumento acelerado de la pobreza ge- 
nerado por la devaluación para que 
el gobierno de Duhalde implemen- 
tara el proyecto. Actualmente, el Pre- 
supuesto 2003 incluye una partida de 
3765 millones de pesos para garanti- 
zar su aplicación. Son recursos genui- 
nos, ya quela iniciativano cuenta con 
el apoyo financiero delos organismos 
de crédito internacionales. 

No obstante, el intento por univer- 
salizar un ingreso digno siguesincon- 
cretarse, pues nunca hubo tantos ex- 
cluidos como en la actualidad. Si se 
considera como desempleados a los 
beneficiarios del plan, el índice de de- 
socupación alcanza el 23,6-por cien- 
to, equivalente a 2,4 millones de per- 


ERNESTO KRITZ economista Socied 


Si el Plan Jefes de Hogar no sirve 
la pobreza ni la indigencia, ¿para qué sirve? 

Mi impresión es que sirve para favorecer la con- 
tención social porque si bien la pobreza no disminu- 
yó, tampoco aumentó significativamente. 


¿La contraprestacic 


mercado porque no es estrictamente Una ocupación Jo que se obtiene a 
través de los planes. No es una relación laboral ya que ni siquiera hay 
aportes a la seguridad social. Además, no ha habido evidencias desde 
que se pusieron en marcha los Planes trabajar durante el gobierno de 


Menem de que las personas que pasaron por estos programas hayan lo- 
grado luego una inserción estable en el mercado. , 

¿El plan podría ayudar a generar empleo si se lo corrige o sólo se 
- puede esperar un cambio si se revierte la situación macroeconó- 


BANCARIAS JM 


Creo que la generación de empleo puede surgir sólo a partir de la de- 
Descuentos y 


manda del mercado. 
Refinanciaciones 


¿Si se aumenta el monto del subsidio la situación del mercado de 
todos los bancos 


trabajo tampoco se modificaría? 
CEDROyBONOS,.com 


en Farmacias Adheridas | MAUI 


Gon las compras que realices en todas las 
farmacias adheridas a C.A.M.E., FEGOBA o CAR 
débito Moderban/Maestro 


a le cn cn CARCASA ese 


'l 


—No, fíjese que las empresas ni siquiera toman como empleados a los 
beneficiarios del plan, lo cual en el caso de empleos de menor califica- 
ción puede representar un ahorro de hasta un tercio del costo laboral. 
Eso es porque no hay posibilidad de inducir demanda a partir de una ba- 
ja aún mayor del costo laboral. Al 
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sonas. Otro de los problemas es que 
los salarios que se ofrecen en el mer- 
cado son tan bajos que la pobreza y 
la indigencia no son sólo sinónimos 
de desocupación, también lo son de 
trabajo. Sólo en el Gran Buenos Ai- 
res los indigentes aumentaron de 
1.480.104 a 3.034.889 en el último 
año, y según las últimas estimaciones 
del Indec, cerca de 21 millones de ar- 
gentinos son pobres. Esta situación 
explica por qué pese a que la indigen- 
cia bajó un 23 por ciento entre los 
que reciben el plan, igualmente su- 
bió en términos generales. 
Paradójicamente, los 150 lecops 
que buscaban ayudar a los más po- 
bres terminaron legitimando un piso 
salarial paupérrimo que sumergió en 
la miseria a nuevos trabajadores, pues 
si el Estado otorga esa cifra y encima 
exige una contraprestación laboral de 
cuatro horas diarias, es difícil pensar 
que las empresas privadas estén dis- 
puestas a ofrecer algo mejor. La pre- 
cariedad laboral también fue conva- 
lidada implícitamente por el Gobier- 
no porque la contraprestación no im- 
plica una relación de trabajo formal, 
ya que no garantiza ningún tipo de 
cobertura previsional ni sanitaria. Si 
el plan se extendiera indefinidamen- 


Empleo: Apenas 61.875 
personas se incorporaron a la 
actividad privada porel Plan, 


fundamentalmente en pymes. 


La ministra Camaño espera 
que lleguen a ser 400 mil. 


te, quienes realizan tareas comunita- 
rías nunca podrían jubilarse porque 
están en las mismas condiciones que 
los trabajadores en negro, pero “em- 
pleados” por el propio Estado. 

Para Claudio Lozano, economista 
de la CTA, el programa resultó un 
fracaso porque “un subsidio tan bajo 
no sirve para nivelar hacia arriba el 
ingreso de desocupados y ocupados 
sino para legitimar la dinámica regre- 
siva del mercado”. Además agregó a 
Cash que “si lo que querían era sim- 
plemente asistir a los pobres hubiera 
sido más eficiente otorgar una asig- 
nación a la niñez, porque el grueso de 
los hogares pobres tiene un número 
importante de hijos”. Desde las po- 
siciones más liberales, el Plan Jefes 
también es criticado fuertemente por 
el “excesivo” costo fiscal y la falta de 
estímulos para que los desocupados 
vuelvan a incorporarse al mercado. 
Leonardo Gasparini, economista de 
FIEL, señaló que “la iniciativa es ine- 
ficiente porque no aumenta la pro- 
ductividad de los desocupados ni los 
incentiva a la búsqueda activa de em- 
pleo”. La ministra de Trabajo Gra- 
ciela Camaño respondió a las críticas 
al afirmar ante Cash que “las propues- 
tas pueden ser muchas, pero nosotros 
fuimos los únicos que nos encarga- 
mos de darles 150 pesos en la mano 
a los desocupados”. 

Más allá de la reivindicación que 
se ejerce del plan, en el Gobierno sa- 
ben que el subsidio es escaso. Por lo 
tanto, apenas se conocieron los catas- 
tróficos resultados de la EPH de oc- 
tubre volvieron a propagandizar la 
opción que se les otorgó a las empre- 
sas privadas para incorporar benefi- 
cíarios como empleados, pagando só- 
lo la diferencia entre el subsidio y el 


mínimo de convenio más los aportes 
patronales. La iniciativa es polémica 
porque convierte el subsidio a los de- 
socupados en un subsidio a las em- 
presas. Hasta el momento apenas 
61.875 personas se incorporaron a la 
actividad privada por esta vía, funda- 
mentalmente en pymes. Pero el de- 
seo de la ministra Camaño es que lle- 
guen a ser 400 mil los beneficiarios 
que reporten en esa condición. 

Para tentar a los empresarios se es- 
tá confeccionando un listado de de- 
socupados donde se detalla la califica- 
ción de cada uno para que las compa- 
ñiías puedan seleccionar de acuerdo 
con sus necesidades. La ministra de 
Trabajo afirmó que “es el mecanismo 
que se nos ocurrió para que nuestros 
beneficiarios puedan tener un mayor 
ingreso”, pero reconoció que la ini- 
ciativa tendrá éxito “en la medida en 
que la economía se reactive y las em- 
presas tengan necesidades deincorpo- 
rar personal”. Mientras tanto, el de- 
safío de las familias más pobres segui- 
rá siendo sobrevivir con 150 lecops 
mensuales, algo casi tan difícil como 
respirar debajo del agua. fl 


Usted prometió que el Plan Jefas y Jefes de Hogar 


iba a reducir la cantidad de hogares dianas y 
sin embargo el porcentaje aumentó. 
=Nosotros hicimos una evaluación teniendo. en 


cuenta la inversión que estábamos haciendo en mate- 
ría de programas sociales, pero el impacto que tuvo en 


los sectores más pobres el aumento de los precios de 
la canasta básica de alimentos nos jugó una mala a 
sada. 
¿No habían proyectado el impacto que podía tener 
el incremento de los precios? 

Mire, no voy a negar los datos porque jamás nieg 


la realidad. Pero también es cierto que hubo una políti= 
ca anticipatoria a estos datos que se expresó a través 


“Pero la indigencia subió. igual. o 
-Es cierto, pero también es importante saber que el 


plan redujo en un 23 por ciento la indigencia y en un 3 


por ciento la pobreza entre los hogares beneficiarios. 

No todo está tan mal cuando hay una política tendien- 
te aresolver las necesidades. 

-=Si el plan redujo la indigencia entre los beneficia: 

rios, entonces los nuevos indigentes tienen traba- 
jo, ¿por qué no intentaron llegar también a ese 

sector? 
Nosotros le dimos prioridad al desocupado porque 
es el sector más vulnerable. De todos modos, el Plan 
Jefes no es la única iniciativa que está llevando ade- 
lante el Gobierno. También está el Plan Familias que 
otorga 50 pesos por el primer hijo y 30 pesos por los 


¿El Plan Jefes de Hogar puede favorecer la rein- 
“serción laboral de los desocupados? 
-—El plan alivia la pobreza, p 
herramienta de inserción. 


vidad del desocupado 
activa de empleo. Es- 
s no están presentes en el plan. 
polos se contempla como conta preaión el 


Eo eso: casos, o crucial que el Estado pieda: controlar que no 
se ao meno de ca ocens con a subsidiados, o o se 


'canismos ara evitar estos. aras la aleaa puede ser válida. 
¿Qué opina sobre la posibilidad de aumentar el subsidio para redu- 
cir la pobreza? 
- Un aumento del subsidio bu de reducir la pobreza, pero deben pe- 
: sarso muchos argumentos. Uno muy importante es el de la equidad so- 


- hijos subsiguientes alas familias - 
pobres. Son planes complemen- 


tarios. 


Pero pareciera que los planes 
no están dando resultado. 

Cuando el país atravesaba 
un gravísimo conflicto social, el Plan Jefes ue lo que 
pudimos implementar en cuarenta días. Ahora, con un 
poco más de tranquilidad se puede proponer otras al- 


temativas. Es cierto, se puede hacer un montón de 
otras cosas, pero se aplicó este proyecto porque era 


una vía rápida y efectiva para que la gente recibiera 
los 150 pesos en la mano. 


a ¿Si los precios siguen aanendo vana actualizar el 


subsidio? - 

No quiero abrir expectativas, el monto del beneficio 
es de 150 pesos. 
¿Por qué sólo brinda contraprestación el 64,4 por 
ciento de los beneficiarios? 

Una cosa es el proyecto en la práctica y otra el pla- 


no administrativo en donde el trámite es mucho más 


engorroso porque se tiene que formular el proyecto y 
se lo tiene que cargar en Intranet. Las auditorías que 
nosotros realizamos son directamente sobre el campo, 
por eso el porcentaje de contraprestación que releva= 


mos es mucho más alto del que tenemos registrado en 


el sistema. De las auditorías surge que 2.042.563 per- 
sonas están realizando alguna contraprestación. Es 
casi el ciento por ciento de los beneficiarios. Esos da- 
tos van a ir ingresando al sistema. 


m El Plan Jefas y Jefes fue pre- 
sentado como una herramienta 
que reduciría en 725.000 los 
hogares indigentes y en 
330.000 los hogares pobres. 
Pero en diciembre la indigencia 
y la pobreza aumentaron. 


m La inflación erosionó a los 
150 lecops que paga el plan: 
apenas cubren el 38 por 
ciento de la canasta básica 
alimentaria. 


m El ingreso promedio de los 
más pobres subió de 145 
pesos por mes a 218. Pero la 
canasta llegó a/los 408 pesos. 


m Con el plan alcanza para 
comprar un sachet de leche, 
500 gramos de fideos y medio 
kilo de pan por día. 


m El Presupuesto 2003 incluye 
3765 millones de pesos para el 
Plan, pero.no contempla 
aumentar el monto de la 
prestación, pese a que prevé 
una inflación del 22 porciento 
para el año. 
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Polémica 


futuros 


m A fin de año, el Cespa 
publicó un polémico análisis 
sobre los resultados de cuatro 
estudios de proyección 
macroeconómica realizados 
en 1999 para la secretaría de 
Recursos Naturales y 
Desarrollo Sustentable. 


m El coordinador de uno de 
esos trabajos se suma ahora 
al debate enfocándose en lo 
que ofrecen y lo que se les 
pide a los economistas. 


LOS RIESGOS DE MALINTERPRETAR LO QUE NO ERA FUTUROLOGIA 


Los economistas y la bola de cristal 


POR ROBERTO BOUZAS * 


nun trabajo publicado en di- 
ciembre de 2002, el Cespa, 
dependiente de la Facultad de 
Ciencias Económicas de la UBA, re- 
aliza un análisis de cuatro estudios 
de proyección macroeconómica pre- 
parados en 1999 por encargo de la 
Secretaría de Recursos Naturales y 
Desarrollo Sustentable. La nota téc- 
nica del Cespa, de casi quince pági- 
nas, fue comentada el 15 de diciem- 
bre pasado en una nota de Julio 
Nudler titulada “La bola de cristal”. 
Como en su momento fui respon- 
sable de coordinar el trabajo realiza- 
do en la Flacso, me veo en la obli- 
gación de hacer unos breves comen- 
tarios. Permítaseme aclarar que el 
propósito de los mismos no es eva- 
luar la nota técnica del Cespa, lo que 
no sería justo dada la limitación de 
extensión de un artículo periodísti- 
co. Mis reflexiones son de carácter 
más general y se refieren a lo que 
ofrecen y a lo que se les pide a los 
economistas. : 
Todo ejercicio de proyección 
económica requiere contar con un 
marco de relaciones funcionales es- 
tables que permitan proyectar valo= 
res para un número determinado de 
variables, en base a ciertos determi- 
nantes exógenos. Eneconomías que 
muestran regularidades de compor- 
tamiento por períodos prolongados 
de tiempo, estas relaciones funcio- 
nales pueden estimarse sobre la ba- 
se de lo que postula la teoría y a las 
herramientas que ofrece la econo- 
metría. Á pesar de su sofisticación 


técnica, estos modelos tienen erro- 
res de predicción muy significati- 
vos, especialmente en el largo pla- 
z0. De hecho, aun en el caso de eco- 
nomías estables y sujetas a regulari- 
dades bien establecidas, las proyec- 
ciones de largo plazo (cinco años o 
más) son consideradas ejercicios pa- 


EL FONDO NOS PUEDE HACER PERDER UNA CHANCE HISTORICA 


Variaciones sobre el dólar 


POR NAÚM MINSBURG 


elisector económico financiero del país. 


Siguiendo los lineamientos del Fondo y para: 


D= hace un tiempo los medios de comunií- 
cación se ocupan intensamente de dos te-. 
mas, el acuerdo con el FMI y la tendencia a la ba- 
ja en la cotización del dólar. 

Por poner alguna fecha para comodidad de 
análisis, digamos que desde que Duhalde fuera 
designado como Presidente provisorio, las nego- 
ciaciones con el Fondo para obtener créditos que: 
permitan abonar las deudas vencidas y a vencer 
con los organismos financieros se 
alargaron indefinidamente. 

Pero ello es solamente un aspecto 
de la cuestión. Las condicionalidades 
exigidas por el Fondo fueron cada 
vez mayores y con características de 
verdaderas intromisiones en la políti- 
ca económica interna. Ninguna de 
ellas podrían exhibirse como que po- 
sibilite que Argentina emerja de la 
grave crisis que la conmueve profun- 
damente. Por el contrario, según 
nuestro criterio, cada una de las exigencias del 
Fondo, aceptadas acríticamente, contribuyeron y 
contribuyen a ahondar y agravar la crisis. 

Mientras continuaba la discusión “acuerdo o no 
acuerdo”, el dólar está bajando su cotización en el 
mercado cambiario. El Banco Central, siguiendo 
una política lógica, absorbía los dólares y, natural- 
mente, pagaba en pesos. El FMI por su parte im- 
pone su criterio de que la relativa abundancia de 
pesos era negativa e inflacionaria. Desconociendo 
lo elemental: que cambiar dólares por pesos de 
ninguna manera puede tener efectos nocivos para 
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frenar la escalada bajista del dólar, el Gobierno ha 
tomado una serie de medidas: liberación del mer- 
cado cambiario, de las importaciones y de las re- 
mesas por utilidades y dividendos de las filiales de 
las corporaciones transnacionales y lo que es aún 
más preocupante, que los exportadores puedan li- 
quidar sus divisas en el exterior. ¿Algún día las 
retornarán? 

De más sería señalar nuestro desacuerdo con 
¿ estas medidas. 

Sin entrar a examinar minuciosa- 
* mente las cifras, señalemos que lo 

¿ Que están liquidando los exportado- 
res corresponde a operaciones del 

- año anterior y para este año 2003 se 
2 calcula que el superávit comercial y 
= de turismo rondará los 18.000 millo- 
nes de dólares, que sumado al rema- 
+ mente del año pasado nos daría una 
masa del orden de los 25.000 millo- 
nes. 

Este monto, francamente impactante, al que ha- 
bría que añadir a la capacidad productiva disponi- 
ble y a la necesidad de creación de nuevos em- 
prendimientos, proporciona la posibilidad real y 
concreta para lograr el relanzamiento económico 
del país, crear empleo no ficticio, y comenzar un 
proceso creativo y transparente para terminar con 
el hambre y la pobreza. Los dólares producidos 
en el país son fruto del trabajo y del esfuerzo na- 
cional y no deben ser dilapidados, tienen que ser 
utilizados para emerger de la crisis más prolonga- 
da de nuestra historia. Bl 


ra organizar el pensamiento respec- 
to de los dilemas y desafíos del fu- 
turo, más que intentos de anticipar 
la realidad. La razón para ello es sim- 
ple: el riesgo no elimina la incerti- 
dumbre y los economistas sabemos 
relativamente poco respecto de los 
determinantes del crecimiento en el 
largo plazo. : 

Estos problemas se exacerban en 
una economía como la Argentina, 
sujeta a una inestabilidad macroe- 
conómica crónica quese mideen dé- 
cadas y no en años. En nuestro ca- 
so estos modelos no existen o, si se 
construyen, tienen una validez aún 
más limitada. Simplemente no hay 
regularidades sobre las cuales esti- 
mar parámetros, aunque éstos sean 
de limitada confiabilidad. En este 
contexto, hacer predicciones sobre 
el futuro (¡a doce años!) tiene una 
validez equivalente a la lectura de las 
líneas de la palma de la mano. 

Por esta razón, en nuestro traba- 
jo no se intentó hacer eso. Como se 
indica explícitamente en el aparta- 
do metodológico, lo que utilizamos 
fue un modelo de consistencia ma- 
croeconómica quesimplemente ase- 
gura resultados coherentes en base a 
identidades contables y al valor que 
se asigne a un cierto número de va- 
riables exógenas. El ejercicio no tie- 
ne un valor predictivo, si por ello se 
entiende un anticipo del futuro. Su 
única contribución es permitir ver, 
en un marco de relaciones consis- 
tentes y dadas ciertas constantes (por 
ejemplo un tipo de cambio nominal 
fijo), qué ocurre con algunas varia- 
bles objetivo o dependientes (por 
ejemplo, la relación deuda/exporta- 
ciones) cuando cambia la participa- 
ción de la Argentina en el comercio 
mundial. ¿Un objetivo modesto? Sin 
duda, pero hasta donde llegaba 
nuestro conocimiento. 

La moraleja es que el aprovecha- 
miento de un trabajo depende no 
sólo de que esté sólidamente cons- 
truido, sino también de que sea co- 
rrectamente interpretado. El hecho 


de que algunos economistas se ga- 
nen la vida “pronosticando el futu- 
ro” ha llevado a muchos a creer que 
ésa es la principal función de la pro- 
fesión. Esto resulta con frecuencia 
funcional a quienes venden un pre- 
sunto conocimiento y a quienes 
compran la supuesta certidumbre 
que les da un pronóstico. 

Pero no todas las proyecciones se 
realizan con el objetivo de anticipar 
el futuro, sino con el propósito de 
hacer preguntas pertinentes e infor- 
madas en torno a él. En el “escena- 
rio alto” de la Elacso, porejemplo, a 
pesar de un supuesto de crecimien- 
to promedio anual del 10 por cien- 
to en las exportaciones de bienes y 
servicios y del 9 por ciento en los 
flujos de inversión extranjera direc- 
ta durante el período 1998-2012, la 
Argentina duplicabasu deuda exter- 
na bruta total y prácticamente no 
mejoraba la relación deuda/expor- 


Hecho: No todas 

las proyecciones se realizan 
con el objetivo de anticipar 
el futuro, sino con el 
propósito de hacer preguntas 


pertinentes e informadas. 


taciones de bienes y servicios respec- 
toa los niveles alcanzados en 1999 
(y después de deteriorarse fuerte- 
mente hasta 2004). Esto puede le- 
erse como un anticipo del futuro, 
pero al propio riesgo de quienes lo 
hacen, sin poner en boca de los au- 
tores lo que éstos no dicen. 

Los ejercicios prospectivos deben 
servir para organizar el pensamien- 
to, no para eliminarlo en base a una 
supuesta anticipación del futuro, 
Los economistas no tenemos la bo- 
la de cristal, a pesar de que algunos 
vendan lo que no tienen y otros pa- 
guen por lo que no reciben. 


* Universidad de San Andrés y Co- 


nicet. 


PEER E VI A A A 


Polémica 


futuros 


mA fin de año, el Cespa 
publicó un polémico análisis 
sobre los resultados de cuatro 
estudios de proyección 
macroeconómica realizados 
en 1999 para la secretaría de 
Recursos Naturales y 
Desarrollo Sustentable. 


a El coordinador de uno de 
esos trabajos se suma ahora 
al debate enfocándose en lo 
que ofrecen y lo que se les 
pide a los economistas. 


LOS RIESGOS DE MALINTERPRETAR LO QUE NO ERA FUTUROLOGIA 


Los economistas y la bola de cristal 


POR ROBERTO BOUZAS * 


n un trabajo publicado en di- 
Esas de 2002, el Cespa, 

dependientedela Facultad de 
Ciencias Económicas dela UBA, re- 
aliza un análisis de cuatro estudios 
de proyección macroeconómica pre- 
parados en 1999 por encargo de la 
Secretaría de Recursos Naturales y 
Desarrollo Sustentable. La nora téc- 
nica del Cespa, de casi quince pági- 
nas, fue comentada el 15 de diciem- 
bre pasado en una nota de Julio 
Nudler titulada “La bola de cristal”, 
Como en su momento fui respon- 
sable de coordinar el trabajo realiza- 
do en la Flacso, me veo en la obli- 
gación de hacer unos breves comen- 
tarios. Permítaseme aclarar que el 
propósito de los mismos no es eva- 
luar la nora técnica del Cespa, lo que 
no sería justo dada la limitación de 
extensión de un artículo periodísti- 
co. Mis reflexiones son de carácter 
más general y se refieren a lo que 
ofrecen y a lo que se les pide a los 
economistas. 

Todo ejercicio de proyección 
económica requiere contar con un 
marco de relaciones funcionales es- 
tables que permitan proyectar valo- 
res para un número determinado de 
variables, en base a ciertos determi- 
nantes exógenos. En economías que 
muestran regularidades de compor- 
tamiento por períodos prolongados 
de tiempo, estas relaciones funcio- 
nales pueden estimarse sobre la ba- 
se de lo que postula la teoría y a las 
herramientas que ofrece la econo- 
metría. A pesar de su sofisticación 


técnica, estos modelos tienen erro- 
res de predicción muy significati- 
vos, especialmente en el largo pla- 
zo. De hecho, aun en el caso de eco- 
nomías estables y sujetas a regulari- 
dades bien establecidas, las proyec- 
ciones de largo plazo (cinco años o 
más) son consideradas ejercicios pa- 


EL FONDO NOS PUEDE HACER PERDER UNA CHANCE HISTORICA 


Variaciones sobre el dólar 


POR NAÚM MINSBURG 


esde hace un tiempo los medios de comuni- 
cación se ocupan intensamente de dos te- 
mas, el acuerdo con el EMI y la tendencia a la ba- 


ja en la cotización del dólar. 


Por poner alguna fecha para comodidad de 
análisis, digamos que desde que Duhalde fuera 
designado como Presidente provisorio, las. nego- 
ciaciones con el Fondo para obtener créditos que 


permitan abonar las deudas vencidas 
con los organismos financieros se 
alargaron indefinidamente. 

Pero ello es solamente un aspecto 
de la cuestión, Las condicionalidades 
exigidas por el Fondo fueron cada 
vez mayores y con características de 


verdaderas íntromisiones en la políti- 


ca económica interna. Ninguna de 
ellas podrían exhibirse como que po- 
sibilite que Argentina emerja de la 
grave crisis que la conmueve profun- 
damente. Por el contrario, según 


nuestro criterio, cada una de las exigencias del 
Fondo, aceptadas acríticamente, contribuyeron y 
contribuyen a ahondar y agravar la crisis, 
Mientras continuaba la discusión “acuerdo o no 
acuerdo”, el dólar está bajando su cotización en el 
mercado cambiario. El Banco Central, 
una política lógica, absorbía los dólares y, natural- 
mente, pagaba en pesos. El FMI por su parte im- 
pone su criterio de que la relativa abundancia de 
pesos era negativa e inflacionaria. Desconociendo 
lo elemental: que cambiar dólares por pesos de 
nínguna manera puede tener efectos nocivos para 


4 HEASH Domingo 19'de enero de 2003 


el sector económico financiero del país.: 
Siguiendo los lineamientos del Fondo y para 


frenar la escalada bajista del dólar, el Gobierno ha 
tomado una serie de medidas: liberación del mer- 
cado cambiario, de las importaciones y de las re- 


mesas por utilidades y dividendos de las filiales de 


retornarán? 
y a vencer 


nes: 


siguiendo: 


las corporaciones transnacionales y lo que es aún 
más preocupante, que los exportadores puedan li- 
quidar sus divisas en el exterior. ¿Algún día las 


De más sería señalar nuestro desacuerdo con 
estas medidas. 

 Sinentrar a examinar minuciosa: 

mente las cifras, señalemos que lo. 

que están liquidando los exportado- 

res corresponde a operaciones del 

5 año anterior y para este año 2003 se 

% calcula que el superávit comercial y 

de turismo rondará los 18.000 millo- 

ee 

Ja nes de dólares, que sumado al rema- 
- nente del año pasado nos daría una 

masa del orden de los 25.000 millo- 


Este monto, francamente impactante, al que ha= 
bría que añadir a la capacidad productiva disponi- 
ble y a la necesidad de creación de nuevos em- 
prendimientos, proporciona la posibilidad real y 
concreta para lograr el relanzamiento económico 
del país, crear empleo no ficticio, y comenzar un 
proceso creativo y transparente para terminar con 
el hambre y la pobreza. Los dólares producid E 

-en.el país son fruto del trabajo y del esfue: a 
cional y no deben ser dilapidados, tienen que ser 
utilizados para emerger de la crisis más. 
da de nuestra historia. 


ra organizar el pensamiento respec- 
to de los dilemas y desafíos del fu- 
turo, más que intentos de anticipar 
la realidad. La razón para ello essim- 
ple: el riesgo no climina la incerti- 
dumbre y los economistas sabemos 
relativamente poco respecto de los 
determinantes del crecimiento en el 
largo plazo. 

Estos problemas se exacerban en 
una economía como la Argentina, 
sujeta a una inestabilidad macroe- 
conómica crónica que se mide en dé- 
cadas y no en años. En nuestro ca- 
so estos modelos no existen o, si se 
construyen, tienen una validez aún 
más limitada. Simplemente no hay 
regularidades sobre las cuales esti- 
mar parámetros, aunque éstos sean 
de limitada confiabilidad. En este 
contexto, hacer predicciones sobre 
el futuro (¡a doce años!) tiene una 
validezequivalente ala lectura de las 
líneas de la palma de la mano. 

Por esta razón, en nuestro traba- 
jo no se intentó hacer eso. Como se 
indica explícitamente en el aparta- 
do metodológico, lo que utilizamos 
fue un modelo de consistencia ma- 
croeconómica quesimplemente ase- 
gura resultados coherentes en basea 
identidades contables y al valor que 
se asigne a un cierto número de va- 
riables exógenas. El ejerciciono tie- 
ne un valor predictivo, sí por ello se 
entiende un anticipo del futuro. Su 
única contribución es permitir ver, 
en un marco de relaciones consis- 
tentes y dadas ciertas constantes (por 
ejemplo un tipo de cambio nominal 
fijo), qué ocurre con algunas varia- 
bles objetivo o dependientes (por 
ejemplo, la relación deuda/exporta- 
ciones) cuando cambia la participa- 
ción de la Argentina en el comercio 
mundial. ¿Un objetivo modesto? Sin 
duda, pero hasta donde llegaba 
nuestro conocimiento. 

La moraleja es que el aprovecha- 
miento de un trabajo depende no 
sólo de que esté sólidamente cons- 
truído, sino también de que sea co- 
rrectamente interpretado. El hecho 


de que algunos economistas se ga- 
nen la vida “pronosticando el futu- 
ro” ha llevado a muchos a creer que 
ésa es la principal función de la pro- 
fesión. Esto resulta con frecuencia 
funcional a quienes venden un pre- 
sunto conocimiento y a quienes 
compran la supuesta certidumbre 
que les da un pronóstico. 

Pero no todas las proyecciones se 
realizan con el objetivo de anticipar 
el futuro, sino con el propósito de 
hacer preguntas pertinentes einfor- 
madas en torno a él. En el “escena- 
rio alto” de la Flacso, porejemplo, a 
pesar de un supuesto de crecimien- 
to promedio anual del 10 por cien- 
to en las exportaciones de bienes y 
servicios y del 9 por ciento en los 
flujos de inversión extranjera direc- 
ta durante el período 1998-2012, la 
Argentina duplicaba su deuda exter- 
na bruta toral y prácticamente no 
mejoraba la relación deuda/expor- 


Hecho: No todas 

las proyecciones se realizan 
con el objetivo de anticipar 
el futuro, sino con el 
propósito de hacer preguntas 
pertinentes e informadas. 


raciones de bienes y servicios respec- 
to a los niveles alcanzados en 1999 
(y después de deteriorarse fuerte- 
mente hasta 2004). Esto puede le- 
erse como un anticipo del futuro, 
pero al propio riesgo de quienes lo 
hacen, sin poner en boca de los:au- 
tores lo que éstos no dicen. 

Los ejercicios prospectivos deben 
servir para organizar el pensamien- 
to, no para climinarlo en base a una 
supuesta anticipación del futuro. 
Los economistas no tenemos la bo- 
la de cristal, a pesar de que algunos 
vendan lo que no tienen y otros pa= 
guen por lo que no reciben. 


* Universidad de San Andrés y Co- 


micet. 


POR RICARDO DELGADO + 


¡el ruido político” no se am- 
S plifica de cara alas elecciones, 

2003 será un año donde pala- 
bras como dolarización e hiperinfla- 
ción —en extremo vigentes algunos 
meses atrás en gran parte de la pro- 
fesión económica— habrán pasado al 
olvido. La actividad económica me- 
dida por el PB] mostrará, por prime- 
ra vez desde 1998, una leve variación 
interanual positiva, del orden del 2- 
2,5 por ciento, en línea con el creci- 
miento proyectado para el promedio 
de las economías latinoamericanas. 

Con una modestia de objetivos eco- 
nómicos que será moneda constante 
en los tiempos por venir, estos resul- 
tados no son irrelevantes y rescatan la 
idea de que la batalla de corto plazo 
fue ganada por la administración vi- 
gente. En lo inmediato, parece claro 
queaún existe cierto margen para ad- 
ministrar la política económica, en 
particular las decisiones monetarias y. 
cambiarias. En este marco, el Banco 
Central seguirá jugando un ro] deci- 
sivo en la dererminación de los nive- 
les en los que se mueve el dólar y aun- 
que ya comienzan a observarse algu- 
nas señales amarillas (la cantidad de 
dinero en circulación en relación al 
PBI supera los niveles más altos de la 
convertibilidad, por ejemplo), la au- 
toridad monetaria está en condicio- 
nes de hacer “sintonía fina” con las 
LEBAC (o instrumeñtos similares) y 
otorgando más flexibilidad al merca- 
do de cambios. 

El éxito de esta estrategia de “filo 
de navaja” permitirá dar cerridum- 
bre a la paridad cambiaria y ayudará 
a estabilizar los precios. Dadas estas 
condiciones, será posible observarun 
también leve aumento del consumo 
y es posible que ciertos proyectos de 
inversión sean rescatados de los cajo- 
nes, en especial'los exportables. 

Esta visión optimista de la “ma- 
cro” de corto plazo, sin embargo, no 
debe perder de vista que la economía 
todavía se encuentra en un equilibrio 
inestable, dada la gran cantidad de 
cuestiones irresueltas que, aisladas o 
en conjunto, serían capaces de borrar 
de un plumazo los importantes lo- 
gros estabilizadores del segundo sc- 
mestre de 2002 de no resolverse ade- 
cuadamente. 

Las tensas relaciones con el EMI 


UNA AGENDA ECONOMICA MINIMA 


PARA 2003 


Equilibrios 
inestable 


La macroeconomía muestra señales 
positivas para el corto plazo. Pero los 
grandes problemas sin resolver siguen 
ahí y pueden hundir en un instante la 


estabilidad alcanzada. 


no son, en este sentido, un escenario 
favorable para que la Argentina pe- 
lee nuevamente por un lugar en el 
mundo de las relaciones financieras 
internacionales. Por eso, el cierre de 
algún acuerdo que al menos permita 
despejar la incertidumbre de pagos 
con los organismos internacionales 
en el verano argentino, refinancian- 
do los vencimientos, sería saludable 
para consolidar la calma monetaria y 
financiera de estos días. 

El gobierno de transición debería 
dejar las tareas iniciadas en el pro- 
ceso de reestructuración de la deu- 
da pública para comenzar a dar se- 
ñales que ayuden a despejar las in- 
cógnitas sobre el nivel futuro del ti- 
po de cambio real (más alto o más 
bajo cn función de las necesidades 
de giro de divisas por deuda) y de 
los excedentes fiscales requeridos en 
los próximos años. El consenso es 
que el proceso debería contener una 
reducción de los intereses, algo de 
quita de capital, presumiblemente 
un período de gracia inicial y una 
distribución razonable de las amor- 
tizaciones. El camino que se escoja 
en la renegociación de la deuda de- 
terminará las necesidades de finan- 
ciamiento del sector público duran- 
te los próximos años, y dependien- 
do delos resultados obtenidos, el Es- 
tado requerirá de una mayor o me- 
nor asistencia por parte del BCRA. 
Porcierto, la reestructuración influi- 
rá también en la resolución de las 


deudas externas del sector privado. 

Otro punto clave es el modo en 
que se resolverá el corralón, y en par- 
ticular qué camino elegirá la Corte 
Suprema. Con el actual esquema de 
amortizaciones de CEDRO a partir 
de este mes, las reservas bancarias y 
la predisposición de los ahorristas a 
constituir nuevos plazos fijos con los 
depósitos desafectados, no se modi- 
ficarían las meras de emisión mone- 
taria y, por lo tanto, el impacto so- 
bre el tipo de cambio y la inflación 
sería mínimo. En el caso extremo de 
que la Corte adoptara una redolari- 
zación de los depósitos y la obliga- 


Escena: Las tensas 
relaciones con el EMI no son, 
en este sentido, un escenario 
favorable para que la 
Argentina pelee nuevamente 
por un lugar en el mundo. 


ción desu devolución al contado (hi- 
póresis poco probable), ello signifi- 
caría si una fracción mayoritaria no 
retornara al sistema— necesidades de 
efectivo significativamente superio- 
res a las disponibilidades de reservas 
de las entidades bancarias, que nece- 
sariamente debería ser provista vía 
emisión de pesos, junto con un au- 
mento delas tasas deinterés para atra- 
errecursoshacialos bancos. Esto pro- 
vocaría fuertes presiones sobre el ti- 


po de cambio y la inflación. Si la re- 
dolarización se instrumentara a tra- 
vés de la emisión de bonos (de los 
propios bancos, mayormente), los 
efectos monetarios serían inferiores 
que en el caso anterior, aunque las 
necesidades de liquidez de los ban- 
cos aumentarían debido a la obliga- 
ción de devolver los depósitos origi- 
nalmente constituidos en dólares al 
tipo de cambio de mercado de cada 
momento. 

Asimismo, dado quelos bancos lo- 
cales son importantes acreedores del 
Estado argentino, sus activos depen- 
derán en gran medida del tipo de re- 
estructuración de la deuda, pública 
que se logre. Sólo una vez conocido 
el verdadero valor de los títulos pú- 
blicos en sus carteras, estas entida- 
des podrán iniciar una refinancia- 
ción integral de sus compromisos 
(principalmente en el exterior, da- 
dos el stock de ON y líneas de cré- 
dito con bancos extranjeros por cer- 
ca de u$s 15.000 millones), y enca- 
rar el necesario redimensionamien- 
1o de sus estructuras. Á su vez, esto 
último permitirá un restablecimien- 
to significativo del crédito con fuer- 
tc impacto sobre cl nivel de activi- 
dad. Hasta entonces, sin embargo, 
sólo cabe esperar la reaparición de lí- 
neas puntuales para las empresas más 
solventes ligadas al sector externo (y 
algunas pocas vinculadas con la sus- 
titución de importaciones), lo que 
acotará las posibilidades de uriliza- 
ción de recursos ociosos en la eco- 
nomía y dificultará un repunte de la 
actividad más vigoroso. 

Por último, la agenda económica 
no puede soslayar la situación actual 
y, fundamentalmente, el futuro delas 
empresas de servicios públicos priva- 
tizadas. La cuestión va mucho más 
allá del aumento de tarifas (que, si 
fuese del orden del 10 por ciento pro- 
medio, impactaría por única vez en 
1,2 puntos porcentuales en el índice 
de precios al consumidor). Con un 
dólar alto, las ecuaciones de muchas 
de estas empresas se vuelven invia- 
bles en el largo plazo, al tener ingre- 
sos en pesos y deudas en dólares. Por 
ello, el nuevo gobierno deberá enca- 
rar una profunda revisión de los con- 
tratos firmados cuando la converti- 
bilidad parecía durar para siempre. 


* Economista de Ecolatina. 


Economía 
peligros 


mu La estrategia de “filo de la 
navaja” logró un grado de 
estabilidad en la economía. En 
2003 puede haber, por 
primera vez desde 1998, un 
modesto crecimiento de la 
economía. 


uÑ Pero quedan pendientes 
temas muy graves, como la 
negociación con los 
organismos y, por lo tanto, el 
nivel real de endeudamiento 
del país y las necesidades de 
financiamiento del Estado. 


De cómo se resuelva el 
corralón y el perfil de la deuda 
pública dependerá que los 
bancos puedan colaborar a 
reactivar la economía o se 
transformen en otra traba. 


nm También hay que renegociar 
contratos con las privatizadas: 
endeudadas en dólares y 
cobrando en pesos, se 
vuelven inviables con el 
tiempo. 
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M ¡el ruido político” no se am- 
plifica de cara a las elecciones, 
2003 será un año donde pala- 

como dolarización e hiperinfla- 

; en extremo vigentes algunos 

es atrás en gran parte de la pro- 

in económica— habrán pasado al 
do. La actividad económica me- 

¿porel PBI mostrará, por prime- 

2 desde 1998, una leve variación 

ranual positiva, del orden del 2- 

por ciento, en línea con el creci- 

nto proyectado para el promedio 

5 economías latinoamericanas. 

on una modestia de objetivoseco- 

licos que será moneda constante 

)s tiempos por venir, estos resul- 

s no son irrelevantes y rescatan la 

de que la batalla de corto plazo 

zanada por la administración vi- 

e. En lo inmediato, parece claro 

aún existe cierto margen para ad- 

istrar la política económica, en 

¡cular las decisiones monetarias y 

biarias. En este marco, el Banco 

tral seguirá jugando un rol deci- 
en la determinación de los nive- 

n los que se mueve el dólar y aun- 

ya comienzan a observarse algu- 

señales amarillas (la cantidad de 
ro en circulación en relación al 
supera los niveles más altos de la 
ertibilidad, por ejemplo), la au- 
lad monetaria está en condicio- 
de hacer “sintonía fina” con las 

AC (0 instrumeñtos similares) y 

gando más flexibilidad al merca- 

e cambios. 

éxito de esta estrategia de “filo 
avaja” permitirá dar certidum- 
¡la paridad cambiaria y ayudará 
abilizar los precios. Dadas estas 
liciones, será posible observar un 
ién leve aumento del consumo 
posible que ciertos proyectos de 
sión sean rescatados de los cajo- 
en especial los exportables. 

ta visión optimista de la “ma- 
de corto plazo, sin embargo, no 
perder de vista que la economía 
vía se encuentra en un equilibrio 
able, dada la gran cantidad de 
tiones irresueltas que, aisladas o 
)Injunto, serían capaces de borrar 
n plumazo los importantes lo- 
estabilizadores del segundo se- 
re de 2002 de no resolverse ade- 
amente. 

s tensas relaciones con el EMI 


UNA AGENDA ECONOMICA MINIMA 


PARA 2003 


Equilibrio 
inestable 


La macroeconomía muestra señales 
positivas para el corto plazo. Pero los 
grandes problemas sin resolver siguen 
ahí y pueden hundir en un instante la 


estabilidad alcanzada. 


no son, en este sentido, un escenario 
favorable para que la Argentina pe- 
lee nuevamente por un lugar en el 
mundo de las relaciones financieras 
internacionales. Por eso, el cierre de 
algún acuerdo que al menos permita 
despejar la incertidumbre de pagos 
con los organismos internacionales 
en el verano argentino, refinancian- 
do los vencimientos, sería saludable 
para consolidar la calma monetaria y 
financiera de estos días. 

El gobierno de transición debería 
dejar las tareas iniciadas en el pro- 
ceso de reestructuración de la deu- 
da pública para comenzar a dar se- 
ñales que ayuden a despejar las in- 
cógnitas sobre el nivel futuro del ti- 
po de cambio real (más alto o más 
bajo en función de las necesidades 
de giro de divisas por deuda) y de 
los excedentes fiscales requeridos en 
los próximos años. El consenso es 
que el proceso debería contener una 
reducción de los intereses, algo de 
quita de capital, presumiblemente 
un período de gracia inicial y una 
distribución razonable de las amor- 
tizaciones. El camino que se escoja 
en la renegociación de la deuda de- 
terminará las necesidades de finan- 
ciamiento del sector público duran- 
te los próximos años, y dependien- 
do delos resultados obtenidos, el Es- 
tado requerirá de una mayor o me- 
nor asistencia por parte del BCRA. 
Por cierto, la reestructuración influi- 
rá también en la resolución de las 


deudas externas del sector privado. 

Otro punto clave es el modo en 
que se resolverá el corralón, y en par- 
ticular qué camino elegirá la Corte 
Suprema. Con el actual esquema de 
amortizaciones de CEDRO a partir 
de este mes, las reservas bancarias y 
la predisposición de los ahorristas a 
constituir nuevos plazos fijos con los 
depósitos desafectados, no se modi- 
ficarían las metas de emisión mone- 


taria y, por lo tanto, el impacto so- 


bre el tipo de cambio y la inflación 
sería mínimo. En el caso extremo de 
que la Corte adoptara una redolari- 
zación de los depósitos y la obliga- 


Escena: Las tensas 
relaciones con el EMI no son, 
en este sentido, un escenario 
favorable para que la 
Argentina pelee nuevamente 
por un lugar en el mundo. 


ción de su devolución al contado (hi- 
pótesis poco probable), ello signifi- 
caría —si una fracción mayoritaria no 
retornara al sistema— necesidades de 
efectivo significativamente superio- 
res a las disponibilidades de reservas 
de las entidades bancarias, que nece- 
sariamente debería ser provista vía 
emisión de pesos, junto con un au- 
mento de las tasas de interés para atra- 
errecursos hacialos bancos. Esto pro- 
vocaría fuertes presiones sobre el ti- 


po de cambio y la inflación. Si la re- 
dolarización se instrumentara a tra- 
vés de la emisión de bonos (de los 
propios bancos, mayormente), los 
efectos monetarios serían inferiores 
que en el caso anterior, aunque las 
necesidades de liquidez de los ban- 
cos aumentarían debido a la obliga- 
ción de devolver los depósitos origi- 
nalmente constituidos en dólares al 
tipo de cambio de mercado de cada 
momento. 

Asimismo, dado quelos bancos lo- 
cales son importantes acreedores del 
Estado argentino, sus activos depen- 
derán en gran medida del tipo de re- 
estructuración de la deuda pública 
que se logre. Sólo una vez conocido 
el verdadero valor de los títulos pú- 
blicos en sus carteras, estas entida- 
des podrán iniciar una refinancia- 
ción integral de sus compromisos 
(principalmente en el exterior, da- 
dos el stock de ON y líneas de cré- 
dito con bancos extranjeros por cer- 
ca de u$s 15.000 millones), y enca- 
rar el necesario redimensionamien- 
to de sus estructuras. Á su vez, esto 


“último permitirá un restablecimien- 


to significativo del crédito con fuer- 
te impacto sobre el nivel de activi- 
dad. Hasta entonces, sin embargo, 
sólo cabe esperar la reaparición de lí- 
neas puntuales para las empresas más 
solventes ligadas al sector externo (y 
algunas pocas vinculadas con la sus- 
titución de importaciones), lo que 
acotará las posibilidades de utiliza- 
ción de recursos ociosos en la eco- 
nomía y dificultará un repunte de la 
actividad más vigoroso. 

Por último, la agenda económica 
no puede soslayar la situación actual 
y, fundamentalmente, el futuro delas 
empresas de servicios públicos priva- 
tizadas. La cuestión va mucho más 
allá del aumento de tarifas (que, si 
fuese del orden del 10 por ciento pro- 
medio, impactaría por única vez en 
1,2 puntos porcentuales en el índice 
de precios al consumidor). Con un 
dólar alto, las ecuaciones de muchas 
de estas empresas se vuelven invia- 
bles en el largo plazo, al tener ingre- 
sos en pesos y deudas en dólares. Por 
ello, el nuevo gobierno deberá enca- 
rar una profunda revisión de los con- 
tratos firmados cuando la converti- 


bilidad parecía durar para siempre. 


* Economista de Ecolatina. 


Economía 
peligros 


m La estrategia de “filo de la 
navaja” logró un grado de 
estabilidad en la economía. En 
2003 puede haber, por 
primera vez desde 1998, un 
modesto crecimiento de la 
economía. 


m Pero quedan pendientes 
temas muy graves, como la 
negociación con los 
organismos y, por lo tanto, el 
nivel real de endeudamiento 
del país y las necesidades de 
financiamiento del Estado. 


m De cómo se resuelva el 
corralón y el perfil de la deuda 
pública dependerá que los 
bancos puedan colaborar a 
reactivar la economía o se 
transformen en otra traba. 


m También hay que renegociar 
contratos con las privatizadas: 
endeudadas en dólares y 
cobrando en pesos, se 
vuelven inviables con el 
tiempo. 
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Finanzas 


el buen inversor 


Ml El Banco de la Provincia 
de Buenos Aires ya donó 610 
mil pesos en el marco del 
programa Plazo Fijo Bapro 
Solidario. Consiste en que por 
cada 1000 pesos depositados 
la entidad dona una propor- 
ción, con fondos propios. 

En tres meses se recibieron 
plazos fijos por 415 millones. 
La próxima liquidación se 
realizará el 31 de marzo. 


Ml La agroquímica Atanor fue 
premiada con un diploma por 
la Bolsa de Comercio en reco- 
nocimiento a la transparencia 
e información brindada a los 
accionistas minoritarios. La 
distinción fue recibida por el 
presidente de la compañía, 
Miguel Angel González. 


El Celulosa ganó 29,4 millo- 
nes de pesos en el período 
junio-noviembre de 2002, 
superando los 5,6 millones 

de ¡igual período del ejercicio 
anterior. La mejora se atribuyó 
a las mayores exportaciones 
de la empresa y al manteni- 
miento de las entregas en el 
mercado local. . 


Ml Sika Argentina, líder en 
productos químicos para la 
construcción, puso en funcio- 
namiento una nueva planta en 
su predio industrial de 65.000 
metros cuadrados en la locali- 
dad de Caseros. Allí fabricará 
una nueva línea de morteros 
a base de cemento, endurece- 
dores para pisos y todo tipo de 
cargas para productos epoxi. 


MONEDAS 
Di 
EN PESOS 3,2700 
EN EUROS 0,9370 
EN REALES 3,3700 


EN U$S 


ORO, DIVISAS, COLOC. 

A PLAZO Y OTROS 10.730 
TOTAL RESERVAS BCRA. —10:730 
VARIACION SEMANAL 78 
CIRCULACION MONETARIA 

(EN PESOS) 18.788 
Fuente: BCRA 


EL BANCO CENTRAL Y LAS OPCIONES DE POLITICA CAMBIARIA 


El dólar en su laberinto 


POR CLAUDIO ZLOTNIK 


¡antes del acuerdo con el Fon- 
do la caída del dólar era el te- 
ma que desvelaba al Banco 
Central, ahora —que aquel objetivo se 
cumplió— la tendenciaa la baja del ti- 
po de cambio debería consolidarse y 
el BC plantearse cuál es la mejor es- 
trategia de política monetaria. Al res- 
pecto, en la city y en los despachos 
oficiales ya se abrió una discusión: 
¿vale la pena dejar caer la cotización 
del dólar? ¿Es necesariamente perni- 
cioso adquirir las divisas de los expor- 
tadores con emisión de pesos? ¿Cuál 
debería ser la paridad de equilibrio? 
Al respecto, Alfonso Prat Gay ten- 
drá que decidir entre la visión mone- 
tarista que impulsan los sectores más 
ortodoxos y otra, ala que incluso ad- 
hieren algunos miembros del propio 
directorio del Banco Central, que im- 
pulsa una férrea defensa de la mone- 
da nacional, impidiendo una caída 
ficticia del dólar pero aprovechando 
esa tendencia bajista para que sea la 
propia entidad monetaria la que es- 
tablezca el tipo de cambio de equili- 
brio. Según esta óptica, el Central po- 
dría emitir pesos para quedarse con 
el superávit comercial sin temor a un 
brote inflacionario. Incluso, esta po- 
lítica de expansión monetaria sería la 
base de una recuperación económica 
mucho más notable que la actual. 
Los adherentes a esta segunda al- 
ternativa argumentan que los proce- 
sos inflacionarios en la Argentina 
nunca se explicaron por una expan- 
sión monetaria. Que, para el caso ar- 
gentino, esa prevención es de manual, 


ACCIONES 


A 


Habiendo firmado con el Fondo, la discusión ahora es dónde frenar 
el dólar. Ortodoxos y nacionalistas, y sus distintas teorías sobre 
el verdadero origen del riesgo inflacionario argentino. 


más teórica que práctica. Y sí, en cam- 
bio, los aumentos de precios se dan 
por el funcionamiento de mercados 
imperfectos, donde la ausencia de 
competencia da lugar a una inflación 
injustificada e indiscriminada. Para 
ellos, la emisión monetaria, en cuan- 
to tenga respaldo por el ingreso de 
divisas, tiene un impacto marginal 
sobre los precios. 

Del otro lado, desde la ortodoxia, 


ACINDAR 0,880 0,856 2,7 25 2,5 
SIDERAR 5,750 6,270 9,0 7,2 7,2 
TENARIS 7,550 7,100 -6,0 8,0 8,0 
BANCO FRANCES 5,050 4,800 5,0 231231 
GRUPO GALICIA 0,800 0,780 25 AMA MA 
INDUPA 1,850 1,900 257 -2,1 -2,1 
IRSA 2,140 1,930 -9,8 4,33 43 
MOLINOS 4,990 5,340 7,0 121,2 
PEREZ COMPANC 2,400 2,380 -0,8 6,0 6,0 
RENAULT 4,140 1,350 184 392 392 
TELECOM 2,150 2,280 6,0 34,9 349 
TGS 1,190 1,180 -0,8 1ES| TES! 
TELEFONICA 35,000 34,500 2,4 139 13,9 
INDICE MERVAL 575,800 577,200 0,2 10,0. 10,0 
INDICE GENERAL 27.747,940 27.640,140 -0,4 8,4 8,4 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales., 


INFLA TITULOS 
A PUBLICOS 
" ya 

ENERO 2002 2,3 
FEBRERO a 
Pa 40 SERIE 2018 21,750 21,750 0,0 4,6 4,6 
ABRIL 104 SERIE 2031 17,000 17,050 03 ATT 177 
MAYO 4,0 SERIE 2017 26,200 27,000 3,1 11,8 11,8 
JUNIO 3,6 SERIE 2027 22,700 19,000  -16,3 -15,9  -15,9 
JULIO 3,2 
AGOSTO 2,3 BRADY EN DOLARES 
SETIEMBRE 113 DESCUENTO 49,500 49,500 0,0 -2,9 -2,9 
OCTUBRE 02 PAR 46,875 46,750 03 13 13 
NOVIEMBRE os FRB 22,875 24375 66 126 126 
DICIEMBRE 0,2 


ACUMULADA ULTIMOS 12 MESES: 41.0 


Fuente: INdEC 
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Nota: Los precios son por la lámina al 100 por ciento de su valor sin descontar las 


amortizaciones y rentas devengadas. 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


ER a 


se advierte que si el Banco Central 
osara quedarse con una gran parte de 
los 16.000 millones de dólares de su- 
perávit comercial previstos para este 
año, el salto inflacionario sería inevi- 
table. Habría una explosión de pre- 
cios que podría tornarse inmaneja- 
ble, aun cuando se logre una esteri- 
lización parcial de pesos con el lan- 
zamiento de Letras (Lebac). 

Hasta ahora, Prat Gay probó con el 


rc a 


Gustavo Mujica 
1 


YN 


levantamiento de algunos controles 
cambiarios. E irá por más, aunque es- 
ta estrategia le está jugando en contra 
de su interés y el de Roberto Lavagna 
por mantener un dólar alto y estabi- 
lizado. Habrá que ver qué decide en 
las próximas semanas si el tipo de cam- 
bio tampoco resiste la banda de 
3,30/3,40 pesos y sigue hacia abajo. 
¿Será fiel a la letra del manual o dará 
curso a medidas más heterodoxas? El 


RIESGO PAIS 


6.001 


U$S 

16,20% 1,40% 21,20% 1,50% 2,30% 1,90% 

Fuente: BCRA 
DEPOSITOS 
yO 

CUENTA CORRIENTE 15.894 26 16.103 25 
CAJA DE AHORRO 9.346 198 9.192 205 
PLAZO FIJO 34.389 480 34.639 487 


Fuente: BCRA 


MERVAL (ARGENTINA) 


577 0,2 10,0 
BOVESPA (BRASIL) 11676 -6,7 8,7 
DOW JONES (EEUU) 8575 2,4 28 
NASDAQ (EEUU) 1381 4,6 3,4 
IPC (MEXICO). 6232 2,5 0,5 
FTSE 100 (LONDRES) 3821 3,5 2.8 
CAC 40 (PARÍS) 3057 >; 2,5 1,4 
IBEX (MADRID) E 670 1,0 7,4 
DAX (FRANCFORT) 2919 ES 2,5 
NIKKEI (TOKIO) 8690 3,9 2,1 


Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 


AS 


analista de Tutelar 
Compañía Financiera 


Acuerdo con el FMI. 


El arreglo con Washington es 
muy positivo para la Argentina. 
Vuelve a insertarnos en el mun- 
do, y en este punto hay que re- 
conocer también los méritos del 
Gobierno. Fue una suerte que al 
final se llegara a un acuerdo que 
estuvo en duda hasta último mo- 
mento. 


Dólar 1. 
Desde el punto de vista financie- 


ro, el acuerdo con el Fondo rati- 
fica una calma en el mediano 


; plazo. Asegura una transición en 


| paz, a menos que un hecho 


ES inesperado enturbio Ñ cae ; 


electoral. 


-Elarreglo, de por sí, no es sufi- 
ciente para confirmar una recu- 
- peración de la actividad. La eco- z 
1 nomía de nd de múltiples v va- Ed 


llegará con el próximo gobi 


ya que el: actual es muy limitado 


z para tomar decisiones. debido a 
que sólo es de transición. 
Eduardo Duhalde cumplió en 
pactar con los organismos y evi- 
tar el default. Ahora hay que es- 
_perara las elecciones. Mientras 
- tanto se espera que la economía 


vaya recuperándose muy lenta- 


mente, algo que, lamentable-- 
mente, no ayuda para solucionar 
las principales angustias del pa- 
ís: el alto desempleo y los enor- 
mes niveles de pobreza e indi- 
gencia. 

Dólar ll. 

Coincido con la estrategia del 
Banco Central de mantener un. 
tipo de cambio alto, que le per- : 
mita a la Argentina ganar en. 
competitividad y exportar. De 
esta manera logra mantener un 
buen nivel de recaudación. Se- 
ría bueno:que el dólar bajara pe- 
ro si esa tendencia se trasladara 
a precios, pero sabemos que es- 
ta posibilidad es remota porque 
el mercado interno no se rige. . 
porla oferta y la demanda. 


Recomendación. 


Prefiero ser cauto y conserva- 
dor. Envacciones recomiendo 
únicamente las líderes, aunque 
dudo de que los pequeños inver- 
sores vuelvan a la Bolsa porque 
en el pasado fueron muy golpe- 
ados. Todavía hay buenas tasas 
de interés en los plazos fijos y 
en las Letras del Banco Central. 
Hay que aprovechar porque se- 
guirían bajando. También toma- 
fía cobertura manteniendo dóla- 
res en la cartera de inversión. 


LA GUERRA Y LA ECONOMIA EN EL MUNDO DE 2003 


El juego es a pura pérdida 


POR CLAUDIO URIARTE 


¡entras Estados Unidos si- 
gue acumulando fuerzas en 
la región del Golfo Pérsico, 


la perspectiva económica mundial 
para 2003 es sombría: la recesión 
norteamericana sigue, la Unión Eu- 
ropea se aleja de sus metas conjun- 
tas y Japón sigue sin reaccionar. Si 
2002 —marcado por fuertes caídas 
de las Bolsas y el disparo de los pre- 
cios del petróleo— estuvo lleno de 
incertidumbres, 2003 no se presen- 
ta mejor. La posibilidad de una gue- 
rraentre EE.UU. elrak está más cer- 
cana y la huelga que redujo la pro- 
ducción de crudo de Venezuela si- 
gue haciéndolo, por lo que el pre- 
cio del petróleo también sigue su- 
biendo. La semana pasada, la Con- 
ferencia de las Naciones Unidas pa- 
rael Comercio y el Desarrollo (Cnu- 
ced) advirtió que una recuperación 
estará “sometida a numerosas incer- 
tidumbres” este año, como las coti- 
zaciones del petróleo, la confianza 
de los consumidores y el desempe- 
ño de las Bolsas. “La posibilidad de 
una operación militar ya tiene un 
efecto negativo en la economía 
mundial, y si se concreta sería un 
freno adicional al crecimiento”, 
agregó la Cnuced. 

Por el momento, los tres grandes 
motores de la economía mundial, 
Estados Unidos, la Unión Europea 
y Japón, presentan indicadores am- 
biguos. Estados Unidos, que atrave- 
só una recesión en 2001, atravesó un 
débil simulacro de recuperación en 
2002, hasta que casi todos los índi- 
ces volvieron a tirar hacia abajo. Pa- 
ra 2003, las miradas están puestas en 
el plan de reactivación anunciado la 
semana pasada por Bush, si bien 
Wall Street, su principal beneficia 
rio teórico, lo recibió con la indife- 
rencia más absoluta. La iniciativa 
prevé fuertes recortes de impuestos 
e insumiría un total de 674.000 mi- 
llones de dólares en 10 años. Estas 
nuevas reducciones impositivas se 
sumarían a un billonario paquete de 
recortes fiscales en una década, 
adoptado en 2001. Pero el plan, que 
está sujeto a la aprobación del Con- 
greso, donde enfrenta oposición, 
amenaza con disparar el déficit fis- 
cal en el que Estados Unidos cayó 
en2002 por primera vez desde 1997. 
Es casi seguro que las reducciones de 
impuestos deriven en un déficit fis- 
cal de al menos 250.000 millones de 
dólares este año, sin tener en cuen- 
ta el efecto de una eventual guerra 
en Irak, cuyo costo se ha calculado 
entre 50.000 y 200.000 millones de 
dólares. El rojo en las finanzas agra- 
varía el peso de la enorme deuda pú- 
blica estadounidense y podría em- 
pujar un alza de las tasas de interés, 


desalentando el gasto de los hogares 
y frenando el crecimiento, sostenido 
en dos tercios por los consumidores. 
A.eso se agrega la caída del dólar fren- 
te al euro, que alcanzó esta semana 
sus niveles más altos desde octubre 
de 1999 (antes de que comenzara a 
circular como divisa europea), pese 
a las malas noticias provenientes de 
Alemania, la mayor economía de la 
Unión, que registró en 2002 un dé- 
ficit record en sus cuentas públicas 
equivalente a 3,7 por ciento de su 
PBI, por un crecimiento de apenas 
0,2 por ciento. 

¿Puede el petróleo de Irak =como 
dicen entusiastas y detractores de la 
guerra—compensara EE.UU. porto- 
do esto? Tal vez, pero sólo en un fu- 
turo, y al costo no sólo de la guerra 
sino de una ocupación y dela recons- 
trucción de la infraestructura petro- 
lera iraquí. Hasta ese momento —y 
no va a ser pronto—, 2003 aparece 


AFP 


l Despedida familiar antes de otra salida rumbo al Golfo. 


como un juego a pura pérdida. Al 


PRODUCTORES Y AGROINDUSTRIA EN LA COMPOSICIÓN DE PRECIOS 


El problema de los precios 


Pero este a es incompleto. A la. 
descripción del proceso de ajuste de precios le El 
ta un componente: el trayecto que las mercancías 
agrarias realizan entre la “tranquera” del campo y 
el consumidor. Y este recorrido no es sólo comer- 
'cial sino que involucra también al conjunto de los 
procesos agroindustriales. En otras palabras, el 
precio dela leche no aumenta solamente porque 
ta—, “son los que más divisas aportan a la Nación”. sube el precio de los forrajes para la vaca lechera. 
El término “Nación” es aplicado aquí en su acep- La decisión final es tomada por las contadas usi- 
ción más tradicional: el de entidad metafísica que nas lácteas y no: precisamente por el aumento de 
engloba y unifica a todos los habitantes del ro la leche en la puerta del tambo. 


POR SUSANA Ja a 


ando! las: entidades agrarias hablan de sí 

'mismas, de sus integrantes, muestran que no 

“han perdido su mística. “Los políticos”, dicen, “ol- 
vidan que los hombres de campo” término que 
engloba tanto al pequeño: chacarero que labora: 

desde el alba:como el gran terrateniente ausentis- 


-rio con prescindencia de la inser- 

ción de cada uno en el: proceso. ; 

productivo, El subterfugio resulta 
' útil para que se pierda de vista 


Ahora bien, si se imagina un 
ajuste en sentido inverso, con 
baja en el tipo de cambio, ¿baja- 
* rán los precio pagados por el 


- que quien recibe las divisas es el. 
mismo “hombre de campo" y no, 
por ejemplo, el operario del Gran 

Buenos Aíres que todavía tiene 
trabajo y que, día a día, ve cómo 
los aumentos de precios en los: 
artículos de la canasta básica alimentaria licuan 
sus ingresos. e : 

Cuando, merced a la mejora:en el tipo de cam- esto no “ocurrió a : C 
bio, el productor agrícola recibe porsus ventas al del etéreo mundo o clásica, 

:exterior más pesos por sus productos le parece ló- los mercados no son competitivos. Y aquí está el 

gico, y lo es, recibirla misma cantidad de pesos segundo problema de los ajustes de preci 
en el mercado interno. Esto provoca un ajuste de to en el ámbito industrial como comercial, el con- 
"precios que finaliza en aumentos generalizados. — sumidor local se enfrenta mercados oligopólicos 
Las retenciones a las exportaciones presentan en co un: inmenso poder egulación. y : 

este marco la virtud de contar el ajuste al reducir, - Cualquier política económica que tenga por ob- : 
en la misma proporción que la magnitud del tribu-— jeto contener o bajar los precios de la canasta bá- 
to, el precio recibido por ellexportador. En un con- sica alimentaria deberá enfrentar estos dos fren- 
texto de tipo de cambio alto se vuelven, entonces, “tes, el de los pesos recibidos por el productor y la 
un poderoso instrumento de control de precios. estructura de mercados oligopólicos.1l 


consumidor final? Una buena 
respuesta es observar la reciente 
experiencia de reducción de 2 
untos de IVA concluida esta se- 
mana. La'teoría económica sos- 
ene que los aumentos de i| uE 


SIETE AÑOS MEJORANDO LA RENTABILIDAD 
DELAS EXPORTACIONES ARGENTINAS. 


Perera UD) 
emepa 


Hidrovia 


Vía libre para exportar. 
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E-CASH 
de lectores 


TOMAR EL TE 

Formo parte del grupo de paladares 
castigados descripto por Julio Nudler en 
“Deseconomías” del 29 de diciembre. 
Como devoto del té inglés, sufrí como 
pocos el devastador aumento del Twi- 
nings, no sólo en Disco como señala el 
comentarista, sino en Carrefour, Norte y 
Coto, donde promediaba los $ 14. Las 
crisis enseñan a buscar caminos alterna- 
tivos y descubrir salidas cuando los for- 
madores de precios establecen una 
suerte de oligopolio que actúa como di- 
namizador de los aumentos de precios. 
Porque sabido es que las cadenas, en 
los afiebrados días en que la divisa nor- 
teamericana volaba sin rumbo buscando 
altos horizontes, no encontraban mejores 
medicinas en las noches que utilizar a su 
personal para remarcar las góndolas sin 
tener en cuenta los valores de reposición 
sino la cotización de la moneda estadou- 
nidense. La oscilación expresada en el 
Twinings, también se verificaba en la ha- 
rina, en los aceites y en tantísimos otros 
productos en dichas góndolas, mientras 
que en los autoservicios de barrio, mu- 
chos de ellos con propietarios chinos o 
coreanos, se encontraban precios increí- 
blemente más baratos teniendo en cuen- 
ta que el poder de negociación de quien 
compra menor cantidad nunca puede ser 
igualado a la de los poderosos hipermer- 
cados. Por ello, estimado Nudler, le reco- 
miendo caminar y no darse por vencido. 
Por meses, en una vinoteca de la céntri- 
ca esquina de Diagonal Norte y Suipa- 
cha, más cercana del porteño café que 
de los placeres ingleses, mientras existió 
remanente de stock, se conseguían dos 
cajas de Twinings a $ 10. Por ello, agre- 
go una felicitación a la esbozada por Ud. 
en. su análisis por el aporte efectuado por 
los hipermercados a la reactivación ya 
no productiva sino económica: han per- 
mitido el regreso de los pequeños alma-* 
cenes y autoservicios del barrio, donde 


el ruido de las cacerolas se oye de ma- (83 


nera distinta. 
Marcelo Rubin 


.al no pago del capital de la 
deuda con los organismos 
* internacionales, hecho que | 


: gro” del equipo económico 


el avance de la Picón 


DEBATE 


¿Un nuevo “modelo”? 


POR NICOLÁS GADANO* 


Q:;: Miguel Peirano —habitual defensor de la 


industria nacional- elogie al actual “mode- 


lo económico” no debería llamarnos la atención. 


Es natural que algunas empresas industriales lo- 
cales, que en general producen'bienes que expor- 


tan o venden en la Argentina a precios interna- 


cionales, simpaticen con un esquema que, mega- 


devaluación mediante, les permite una importan- 
' te mejora de su rentabilidad, cuya contrapartida 
es la brutal caída del salario real promedio regis- 
"trada durante el año 2002. Adicionalmente, mu- 
¿Chas de estas empresas se han beneficiado con la 
- pesificación 1 x 1 de sus deudas domésticas, li- 


cuación que luego de la compensación a los ban- 


cos con títulos públicos, deberá ser pagada du- 


rante años por el conjunto de la sociedad. 
cirano fundamenta sus elogios. a la política 


económica actual destilando un mercantilismo - 
_retrógrado que incluye la vieja idea de la sustitu- 
ción dei importaciones, un velado: rechazo a las 


tivas!) y un temerario apoyo 


es presentado como un “lo- $ 
(loque me hace suponer que | 


y los pagos a realizarse serán considerados como 


una derrota”). ts 
A. modo de introducción, dl su A 


She la política económica de los noventa, esta- 


- bleciendo una continuidad indiscriminada entre 
Las políticas del gobierno de Menem y la gestión 


de la Alianza. Así, Machinea es sindicado como 


na suerte de profundizador del “modelo”, y es 
¡criticado por el aumento de impuestos, por la re- 


forma laboral y por la baja de salarios públicos. 
Con su apoyo a la gestión económica, Peirano se 
suma a algunos “progresistas” que ven al actual 
gobierno como una alternativa al “modelo neo- 
liberal” de las últimas décadas, incurriendo en las 


inconsistencias y visiones interesadas a supues- 


tamente Critica. 


Mientras crítica la baja de salarios Publico del. 
- 12 por ciento impulsada por Machinea (que al- 


-canzaba a menos de 100.000 empleados estata- 


les), algunas líneas más adelante incluye dentro 


de los o as el e t ado. con 


¿Industria? 


¡algo tuvieron en común el hombre 

público argentino Domingo Faustino 

Sarmiento y el economista inglés Al- 
fred Marshall fue su admiración por Herbert 
Spencer, el divulgador de las teorías darwi- 
nianas de la evolución, la selección natural y 
la lucha por la existencia. Para el primero, 
eran especies destinadas a desaparecer el gau- 
cho y el indio. Para el segundo —que veía a la 
Economía más análoga a la Biología que a la 
Física—, “la necesidad de una organización 
industrial no basta para producir su oferta”, 
por lo que una especie destinada a no perpe- 
tuarse a través de su descendencia era el ca- 
pitán de industria. Así lo escribió: “A prime- 
ra vista parece probable que los hombres de 
negocios debieran formar una suerte de cas- 
ta; pudiendo ubicar a sus hijos en los altos 
puestos de mando, y fundando dinastías he- 
reditarias, dominarían ciertas ramas de acti- 
vidad durante muchas generaciones sucesi- 
vas. Pero la realidad es muy distinta. En 
efecto, si un hombre ha constituido una 
gran empresa, sus descendientes suelen, no 
obstante sus grandes recursos, no desarrollar 
las altas capacidades y la especial disposición 
y temperamento requeridos para conducirla 
con igual éxito. Aquél probablemente se crió 
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con padres de carácter fuerte y severo; y se 
educó bajo Ja influencia personal de ellos, en 
lucha con dificultades desde la vida tempra- 
na. Pero sus hijos, sobre todo si nacieron . 
después que aquél se hizo rico, y en todo ca- 
so-sus nietos, seguramente fueron dejados en 
gran medida a cargo de servidores domésti- 
cos, carentes de igual fibra fuerte que la de 
sus padres bajo cuya influencia se educó. Y 
en tanto la máxima ambición de él era pro- 
bablemente éxito en los negocios, los otros 
tendrán igual ansiedad por la distinción so- 
cial o académica”. Ejemplo de esta descrip- 
ción fue Guido Di Tella, heredero de Siam 
Di Tella, y hace poco fallecido, quien agra- 
decía la falta de política industrial. Pueden 
añadirse Terrabusi, Loma Negra, y muchas 
otras grandes empresas, iniciadas por pione- 
ros esforzados y derivadas en mecenazgos, 
estancias y alta sociedad. La sociedad misma 
acompañó esa decadencia, prefiriendo en to- 
do momento y sin excepción la manufactura 
extranjera, ya viniese cara, barata o de con- 
trabando. Así, silenciosamente, sin que na- 
die saliera a defenderla, la manufactura local 
desapareció en gran parte, y la que queda en 
un 70 por ciento fue vendida a capitales ex- 
tranjeros. 


EL BAUL DE MANUEL 


el atraso cambiario”, que no es otra cosa que la 
rebaja general de los salarios reales privados y 


públicos que, devaluación/inflación mediante, 


'experimentó en el 2002 la economía argentina 
alcanzando a varios millones de personas con un 
ajuste cercano al 30 por ciento. 

Peirano ironiza sobre la reforma impositiva del 
año 2000, descalificando su carácter progresivo 
al señalar que “...gravaba a aquellos trabajadores 
que ganaban más de 1500 pesos”. Sería bueno re- 
cordarle que, de acuerdo al INJEC, en mayo del 
2002 el 90 por ciento delos hogares del GBA con 
ingresos, declaraban ingresos per cápita inferio- 
res a los 775 pesos mensuales. Evidentemente, la 
reforma al impuesto a las ganancias del año 2000 
fue un “impuestazo” sólo para menos del 10 por 
ciento más rico de la sociedad, por lo que no pa- 
rece muy coherente ea desde un o 

“progresismo”. 
á ¡> Siestá verdaderamente cad por los pro- 


blemas de la distribución del ingreso, debería pre= 


ocuparse, o o poranalizar el impacto de 
la pesificación de deudas y 
posterior compensación a 
“los bancos realizada duran- 
te el 2002, que está transfi- 
riendo ingresos públicos 
por varios miles de millones 
* de dólares a empresas y par- 
“ticulares que sin duda per- 
tenecen a los sectores más 
acomodados de la Argenti- 
Eugenia kass na. Su propuesta de creci- 
miento vía salario real, consumo, sustitución de 
“importaciones y exportaciones es confusa, y no 
se entiende como se compatibiliza con el salario 


real más bajo de la historia argentina moderna 


que sufrimos hoy. 

Como señalé al comienzo, no es OS que 
los economistas vinculados a la industria defien- 
dan públicamente susintereses sectoriales. Lo que 


llama la arención es que se pretenda confundir el 


“interés corporativo de algún sector beneficiado 


por la devaluación, con el interés de toda la so- 


ciedad. $ 
- A menos que acordemos incluir dentro de los 
“logros” del 2002 al 54% de los argentinos bajo 
la línea de pobreza, y a la duplicación en sólo un 
año del porcentaje de personas indigentes. ¿Ese 
es el “nuevo modelo” que queremos para la eco- 
nomía argentina? 


y 


E Ex subsecretario de Presupuesto dela Nación 
5 e Gobierno de la Alianza. e 


E-CASH 
de lectores 


ORO EN ESQUEL 

En un diario de mi ciudad se informa 
que el Consejo Federal de Minería mani- 
fiesta preocupación por los graves perjui- 
cios que ocasionarían cambios en norma- 
tivas referidas al emprendimiento que lle- 
va adelante aquí la empresa canadiense 
Meridian Gold y por la inseguridad jurídica 
que incidiría negativamente en las deci- 
siones de los inversores. Se comprende 
perfectamente que cambios en las reglas 
podrían desviar la atención de los inver- 
sores acostumbrados a pingúes negocios 
a países que presenten mayores facilida- 
des como Brasil, Nueva Guinea o Ecua- 
dor. También entiendo que la demora en 
iniciar el emprendimiento en Esquel pue- 
de causar graves daños a la empresa y 
hacer reconsiderar su decisión de seguir, 
aunque dado el nivel de rentabilidad que 
posee y el aumento de las reservas de- 
tectadas, sea improbable. Lo que no se 
comprende es cómo se llegó a sancionar 
una ley expoliativa como el actual código 
minero, que faculta a empresas extranje- 
ras a dejar el total de los beneficios en el 
exterior, da 30 años de estabilidad fiscal, 
limita el porcentaje de regalías de la pro- 
vincia a un 3 por ciento, hace no obligato- 
rio el seguro de caución y vaya a saber 
qué otros beneficios que desconocemos. 
Este esfuerzo por atraer inversores a 
cualquier precio, compitiendo sin concien- 
cia del valor de sus recursos naturales, 
deja a las provincias completamente inde- 
fensas. Sin un seguro de caución, por 
ejemplo, las minas pueden declararse en 
quiebra o irse si se equivocaron en sus 
cálculos de rentabilidad o los precios 
cambian. El Consejo hace referencia al 
desarrollo sustentable de una actividad 
productiva de efectos dinamizadores de 
las economías regionales. Basta dar un 
vistazo a la crónica inestabilidad de las 
regiones mineras para ver la falacia. De- 
pendientes de los precios internacionales 
de los minerales, volátiles como pocos, 
las compañías no trepidan en despedir a 
trabajadores. Basta recordar los 400.000 
despidos en Sudáfrica en 1992 que de- 
jaron a la mitad de los mineros en la calle. 

Carlos E. Lloyd 
LE: 8.526.515 


no no aplaudiría un gol de River si es- 

tá en la tribuna de Boca. Pero el gran 

defensor del liberalismo económico, 
el austríaco (aunque nacido en Lemberg, hoy. 
Lvov, en Ucrania) Ludwig von Mises (1881- 
1973) era capaz de eso y mucho más. Estaba 
reunida en 1953 la Sociedad Mont Pelerin 
(creada en 1947 por su discípulo Hayek), y 
Milton Friedman presidía una sesión sobre 
distribución del ingreso, en presencia de Von 
Mises, cuando éste se levantó e increpó a los 
presentes —todos liberales— diciéndoles: “To- 
dos ustedes son una manga de socialistas”, y 
dio un portazo y se marchó. Otra vez, des- 
pués de la Revolución Libertadora (que adhi- 
rió al principio de la “libre empresa”) vino a 
la Facultad de Económicas, que desde su cre- 
ación (1913) tenía a Alfredo Palacios como 
profesor de Legislación Industrial, y dijo: 
“Nada de sindicatos, nada de contratos co- 
lectivos. Hay que elevar el nivel de vida por 
medio del ahorro y la capitalización”. Nues- 
tro docente le contestó el 29 de septiembre 
de 1959, en la Academia de Ciencias Econó- 
micas: “Von Mises ha agraviado a la Univer- 
sidad —dijo—. Cuando en todas las universi- 
dades se han fundado cátedras de derecho del 
trabajo, y los juristas estudian la posibilidad 


¿Desubicado? 


de redactar el Código, se levanta la voz de un 
profesor austríaco contratado por los grandes 
empresarios, quien desconcierta a los estu- 
diantes, al fulminar desde el aula magna en 
nombre del capitalismo toda interferencia 
gubernamental para promover un elevado ni- 
vel de vida. Con palabras ardorosas vitupera 
a los sindicatos —gran fuerza revolucionaria— 
que luchan en todo el mundo por reformar 
la economía expoliadora, para instaurar una 
sociedad de productores libres e iguales ... 
Olvidaba —o no sabía— Von Mises, que su 
auditorio en la Facultad de Ciencias Econó- 
micas era en su mayor parte de estudiantes, 
que han contribuido a la transformación de 
las Casas de Estudios, después de una larga 
lucha por la Reforma Universitaria, uno de 
cuyos postulados fue el de poner en ella un 
contenido social, acercándose al pueblo y fra- 
ternizando con los trabajadores, en defensa 
de ideales comunes ... este profesor que apa- 
rece como un espectro después de dos siglos, 
arrasando con todo, arremete contra las con- 
venciones colectivas y añora el contrato indi- 
vidual, del fuerte y el débil, para la mayor 
gloria del capitalismo”. Hoy, pese a todo, las 
propuestas de Von Mises son la única reali- 


dad del país. 


